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1. Общц харахтернстнка работы 
Актуальность темы нсследованн11. 
В настощее время основным инструментом формирования ан8ЛИТI!Ческой 
информации о СОСТОIНИИ проиэводственпой и финансовой сфер пpeдnpи.nWI, 
используемой не только внешними по отноmеншо к нему ив:ститутвми (кредитв:ыми 
учрежденнnm и государствеННЬIМН регулирующнми органами), но и собстве11НИ!С8МИ и 
менеджментом (при прИRIТНИ управленческих решений на стратегическом и ТIIКТИЧеском 
уровнях), JIВЛЯется метод финансово - экономических коэффициентов, предnолагающий 
расчет и анализ показателей финансовой устойчивости, ликвидности и 
платежеспособности, рентабельности и деловой активности. При этом обоснованность и 
достоверность получаемых результатов существенно зависят от применяемой системы 
покаэателей, которые, находясь в определенной взаимосвязи, не должны дублировать друг 
друга и в совокупности формировать необходимую и достаточную для прННЯТИ.II 
обосноввииых решений информационную базу. 
На практmсе оценка финансово - экономического состояния предnрИЯТWI 
предполагает сравнение расчетных значений показателей с рекомендуеМЬIМи 
(пороrовымн), относительно которых в экономической литературе и соответствующих 
нормативных актах нет едивых суждений. Декларируемые в разлвчных источниках 
значенИJI показателей устанавливаются без учета состоЯЮ!'Й внешией и внутренней сред 
деятельности конкретного предnрWIТИЯ (в том числе и среднеотраслевые величины). По 
этой причине нормативный подход к определению пороговых значений финансово -
экономических покаэателей, основанный, как правило, на экспертных процедурах, не 
может считаться коррс!СТНЬIМ . 
В частности некоторые исследователи приводят примеры, когда у хоз.I!Йствующих 
субъектов с устоЙЧИВЫl\1 финансово - экономическим состо.IIНием коэффициенты 
ликвидности и платежеспособности существенно ннже рекомендуемых нормативов. И 
наоборот, предпрWIТИЯ, имеюПD!е вполне удовлетворительные значения показателей этой 
группы, зачастую находятся на грани банкротства. 
В этой связи актуализируются задачи обоснования полной и нензбыrочвой 
системы финансово экономических показателей индикаторов состояния 
производственной и финансовой сфер предnриятия и определения их обоснованных 
пороrовых значений. На наш взгляд, процедура формировання этих значений доmr:на в 
значительной мере учитывать проиэводствешrо - технологические, фmансово -
--ресурсные и рыночные особениости и ограничения деятельности пре • ~ 
&1ПУ• ; . .. -:·. ~/ 'К ЦJ -- · . 
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Это обуславливает необходимость разработо и адаптации к условИJIЫ конхретного 
предпрИIТИ.I модслей и методов формироваJПfJI соответствующей нормативно -
информационной базы расчета и исnользованJIJI финансово - экоиоыических показателсй, 
обесnечивающей адс1СВ8твую с позиции рыmса оценку результатов и эффеrrивнос 
управление его дспельностью. 
Степень рuработаввоетв проблемы. Проблематика комплексного анализа, 
оценки и проmозирования фиванеоно - экономического COCТOJIИИJI прсдпрИIТИ.I и, в том 
числе, с использованнем экономнко - математических методов широко представлена в 
трудах зарубежных и отечественных авторов. Оп.!етим работы зарубежных: Е.Альтмана, 
Ю. Бригхема, Л. Гснес1111, Дж. Ван. Хорна, Р. Холта, Дж. Г. Сигела, Жд. k . Шима и др. ; 
отечественных: М . .Бахавова, О. Ефимовой, А. Жилкиной, В . Ковалева, В. Пашtова, Г. 
Савицкой, Р. Сайфулина, Е.Стоmовой, А. Шерсметв и др. авторов. 
В трудах персчисленных авторов изложена концсrщия метода финансово -
экономических коэффициентов прнменительно 11: прсдприятиi!М, функционирующим в 
условiUХ рыночной и персходной эконоМJПС. Ряд исследователей справедливо указывают 
на необходимость повышения nчсства анализа и достоверности оценки финансово -
экономического cocтoJIНИJI предприятий в направлс!IИ.IХ уточнения нормативно -
информационноll базы расчета используемых показателсll и определения их порогоных 
значений с учетом формы собствсиности, отраслевой принадлежности, масшrаба 
проиэводства, структуры капитала и т.д. 
В последнес врсtои особое внимание исследователей привпекает также н 
проблематика выделения неиэбыточиого набора показатслсй, значения которых в полной 
мере характеризуют состояние производствснной и финансовой сфер прсдпрИJ1'1'1t1. В этой 
св11зи отметим работы С . Грсчина, А. КовалеНJ(о, А. Нсдосскииа, И. Садырина, С. 
Филатова п др. , в которых присуrствуст постановка задачи выделения такого набора, 
предложсны подходы и методы се решения. 
Вместе с тем, остаются нсрсmсННЬIМИ следующие проблемы коэффициентного 
подхода к анализу н оценке фннансово -экономического cocтo.IIВИII прсдпр1111ТИЙ : 
• несовсршенство нормативно - информационной базы коэффициентного метода в 
ycлoвii.IX российской практики бухгалтерского учета, а именно : множествениость 
классифиu.ций анiiJUIТИЧеских блоков и нсоднозначиость их состава, отсуrствне единых 
мстоДИJС расчета коэффициентов по причине различиого поi!ИNания их экономического 
содержаиu (и, следовательно, указакис разных статей бухrаптерской отчетности в 
. s. 
качестве базы расчета показателей 1 ); 
• множестве~mость примеНJiемых систем показателей и отсутствие обоснованной, 
отличающейся свойствами полноты и неизбыrочности для задач внвлиза и оцеiiХИ 
состоявня производстве~mой и финансовой сфер предпрНJIТИЯ; 
• отсутствие теоретического подхода к определению обосноваиных пороговых 
значений фиввнсово - экономических показателей деятельности предпрiUТИЯ, 
учитывающих особениости его внешвей и внутренней сред. 
Нереmеииость перечнслевиых и некоторых других проблем, св1138Вных с 
разработкой и совершенствованием подходов, моделей и методов анализа и оценхи 
фивавсово • экономического состоJIНИЯ предпрНJIТИЯ, предопределила выбор цели и задач 
диссертациовиого исследования. 
Цель исслс:доваии11 · разработка и совершенствование подходов, моделей и 
методов формировавНJI обосновавиых пороговых значений фиввнсово - экономических 
показателей производственной и финансовой сфер предпрИJЛ'НJI, характеризующих зоны 
их устойчивого состоявня, с учетом возмоЖНЪIХ сценариев изменеННJI его внешвей 
(рыночной) и внуrреннсй сред. 
Дл11 реализации поставленной цели в работе решаются следуюшве задачи : 
• ВЫJIВИТЬ особенносm применсННJI и разработать предложевНJI по адаi1Т11ЦИИ 
коэффициентного метода для задач внвлиза и оценки фииавсово - экономического 
состоJIВИя промыmленных предприятий акционерной формы собственности: 
сфорыировать нормативно - информационную базу расчета поiСВЗВтелсй финансовой 
устойчивости, ликвидности и платежеспособности, рентабельности и деловой ВJСТИВности; 
- сформировать минимально полный набор фивавсово - экономических 
показателей и доказать его полноту и нсизбыточность; 
• разработать подходы, модели и методы анализа и оценхи результатов рыночной 
деятельности предпрНJIТИJI с использованием сфорыированного набора показателей; 
• разработать теоретический подход к формированию обосновавных пороrовых 
значений фннвнсово - экономических показатслей предпрИJЛ'НJI на основе OII'I'ИIOIЭaЦИII 
его производствевиой и финансовой деятельности с учетом возможных сценариев 
измснснИJI внешней н внутренней сред; 
- разработать методы и численвые процедуры формирования балапса npcдnpНJIТWI 
и расчета оптимальных значений фннвнсово - экономических показателсй полиого и 
1 В качес'Пiе примера приведем методики расчета коэффицкента uтономии с уD3&1111ем строх 
Бyxnumpcкoro Баланса (ф.Ю\): с.490/с.300 (Савицкu Г.В.); (c.490+c.640+c.6SO)Ic.300 (ГИJЩЮ8СКU Л.Т. ); 
(с.490+с.б40-с.224)1300 (ПIIНJ(oa В.В.). 
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неизбыточного набора ДЛJt различных сценариев развития его внешней и внутренней сред. 
Объект исследоваии11 - финансово - экономические поЮ138тели, характеризующие 
состоJIНие произведетвенной и финансовой сфер промыm:ленного предпрИЯ'111J1 
акционерной формы собственности. 
Предмет исследоваив~~ - экономикс - математические модели и методы 
формирования значений финансово - экономических показателей производствсиной и 
финансовой сфер npeдnpWIТИJI и их использования в задачах оценки результатов и 
управления его рыночной деятельностью. 
Теоретической и методологической основой исследоваииа ~~~ научно -
теоретические исследования отечественных и зарубежных ученых по комnлексному 
анализу и методам оценки финаисово - экономического состояния предпрИЯ'I'ИЙ, 
функционирующих в условиях рыночной и травеформируемой экономик, методам 
математического моделирования производствеиной и финансовой деятельности, 
финансовой математики, законодательные и нормативные акты РФ. 
Информационио - эмпирическую базу исследования составили данные 
консолидированной бухгалтерской отчетности исследуемого машнностроительноrо 
предпрИЯ'111J1, а также собственные исследования и расчеты автора в рамках формирования 
полной и непротиворечивой нормативно - информационной базы определения пороговых 
значений исследуемого набора финаисово - экономических показателей. 
Hayчnu повизиа результатов исследоваиИJI закmочастся в разработке подходов и 
методов оnределения обоснованных пороговых значений финавсово - экономических 
показателей предприятия, характеризующих зону его устойчивого состояния, как величип, 
соответствующих оптимальным вариантам его деятельности в рамках спектра возможных 
сценариев развития внешней (рыночной) среды с критерием на максимум чистой 
дисконтировавной прибыли и учетом производствснно - технологических, фннавсово -
ресурсных и рыночных ограничений. 
Предмет защиты состаал~~ют следующие положевИJI и результаты, 
полученные лично автором в содержащие элементы научной новизны. 
1. У совершенствована нормативно - ннформационнiUI база метода финансово -
экономических коэффициентов: уточнены методики расчета показателей финансовой 
устойчивости, ликвидности и платежеспособности, рентабельности и деловой активности 
на основе принципа непротиворечивости расчетных формул. 
2. Определены функциональные зависимости фннансово - экономических 
показателей, на основе которых: 
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-сформирован набор из 11-ти коэффициентов, отличающийсJI свойствами полноты 
в неиэбwточвости и обеспечивающий решение задач анализа и оценхи фивансово -
экономического СОСТО.IПIИЯ предпрИIIТИЯ; 
- обоснована возможность определения пороговых значений всех других 
показателей (финансовой устойчивости, ЛИJСВидиости и /IЛАтежеспособности, 
рентабельности и деловой активности) через значения сформироваииоrо набора; 
- разработаны подход н метод формирования баланса предпрИIIТИЯ по 
планируемым значениям финансово - эхокомических похазатслей полного в 
веизбыточвого набора с использованием в качестве yпpaliiiJieмoгo параметра веЛИЧШI 
собствевиого или заемного хапиталов, позвоЛJIЮщие оценить достижимость поставленных 
менеджментом целей в сферах производства и финансов. 
3. Разработан nодход JC определению обоснованных пороговых значений 
фивансово - экономичесJСИХ похазателей как их величин, соответствующих оптимальиым 
вариантам производствеиной и финансовой деJIТСльности предпрИIIТИЯ в рамках 
возможных сценариев изменения его внешней и внутренней сред. 
4. Разработана двиамическая модель оптимизации производствениой и финансовой 
деJIТСльности предприятия с критерием на максимум чистой дисконтированной прибыли и 
производственио - технологическими, финансово - ресурсными и рыиоЧВЬIМИ 
оrраниче!IИJIМИ, позволпоща~~ на основе детального учетв cOCТIUIJIJIIOщиx 
производствеиного капитала корректно сформировать балансовые ограничения 
последовательных интервалов планирования. 
5. Разработввы аналитические выражения, позволпощие в рамках ануитетиой 
схемы постнумерандо погаmенИJ[ Jq>Сдита выразить тело и процент i-го по очереди 
платежа через первоначальную сумму долга. Данные выражения nозвоЛJПОт в 
критсриальной функции и системе ограничений модели адекватно выразить величины 
иепогаmеиной суммы задолжеиности и процентов к уплате, что обеспечивает коррепное 
формирование стаТей бухгалтерского баланса и отчетв о прибЬIЛIIХ и убьmсах. 
6. Предложен числеииый метод поиска квазиоптимального решения генерируемой 
дивамической задачи большой размерности, позвоЛJПОщий повысить скорость сходвыости 
и качество получаемого решения на основе раздельной оптимизации производствеиной в 
финансовой деJIТСJIЬности и совместной оптимизации консолидированного девежиого 
потока этих видов деJIТСльности в рамках мноrоуроаневой оп111МИЗ8ЦИИ. 
Теоретичес:IСUI эна-мос:n. исследовано. Теоретичеспrе положения 
диссертационного исследования вносJIТ определенный вклад в развитие методологии 
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комплексного анализа и оценки фивансово - экономического положенИJI предпрИJIТВII с 
учетом состоянИJI ero внешней (рыночной) среды, а также нiiЛВЧВJI производствеиво -
технолоn~чесJСИх и финансово - ресурсных оrраиичеввй производствеивой и финансовой 
де.IIТСЛЪНОСТИ . 
ПраКI'И'Iескав звачимостъ веследоаавНJI закmочается в возможности 
использо118.НВЯ разработанных математичесiСИХ модслей и методов для повьппеНJП 
эффе!СI'Ивности де.IIТСЛЪности предпрВIIТИЙ, в том числе при решении задач: 
- анализа результатов рыночной дсnсльности на основе полного и неюбыточного 
набора финансово - экономических показателей и уточне~mой нормативно -
информационной базы расчета их эвачевий; 
- оценки cocтoiiВJU производстаенной и финансовой сфер на основе обоснованных 
пороговых значений финавсово- экономических показателей. 
АпробацИR работы 11 внедревне результатов всследовавв.а. Основные 
положенИJI диссертациоивой работы докладывались на Всероссийских научно­
практических конфереНЦНIIХ: 
- ХХ, ХХП, XXIII, XXIV Международиwх Плехановских чтеНИJIХ (2007r., 2009r., 2010r., 
20llr., г. Москва, РЭУ им. Г.В . Плеханова); 
- IIl Международной научно-пра!СТИЧеской конференции «Управление в XXI веке» 
(2009г., г. Киров); 
Международной научно-пра!СТИЧескоli конференции «Современная экономика: 
концепцИJI и модели инновационного развИТWI» (2010г., г. Москва); 
- Конференции «Математическое образование в XXI веке» (2011г., г. Москва, РЭУ им. 
Г.В. Плеханова : к 40-летmо эконоМИl(о- математического факультета). 
Теоретические положеНJП диссертации докладывались и получили положительную 
оценку на эаседанвJIХ nфедры «Математические методы в экономихе>> РЭУ им. Г.В . 
Плеханова. 
По материалам диссертационного исследоВВНJП подготовлены учебные программы 
н материалы практичесiСИХ занпи:й по дисциплинам <<Моделирование микроэкономию1» и 
«Моделирование рыночной е1ратеП1И предпрИIIТИJ!». 
Обоснованиость разработанных моделей и методов подтверждена результатами 
анализа и оценки динамики иэменеНJП финансово-экономического cocтoiiИИJI ОАО «НПО 
ГИДРОМАШ» (г. Москва) на основе рассчитанных значений показателей, 
характеризующих оптимальные варианты: его деятельности в условuх опти..>dистического 
и пессимистического сценариев разВИТWI товарного и финансового рЫНJСов . 
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Публикации. Основные положения диссертационной работы отражены в 13 
пубJIИ!(ациJIХ oбiiUIN объемом 4,62 п.л. (из них авторсiСИХ- 3,32 п.л.), в том числе в трех 
работах, опубЛИJ(ованиых в издаииях, рекомевдо11111ШЫХ ВАК РФ. 
Струкrура, обьfм в ~одержавие двееертац-. Диссертацио!UWI работа вкmочает 
введение, три главы, заключение, спиrок литературы и четыре приложеиия. Объем 
диссертации- 185 м.л . , в том числе 144 м.л. ~новного текста, 33 табл. и 1 рис. Спиrок 
цитируемой литературы вкmочает 131 ИСТОЧНIIЮl, в том числе 11 - на нносrраииом юыке 
и 8 - интернет-сайтов. 
Во введении ~кована актуальн~ть выбранной темы, приведен анализ степени 
её разработанности, определены цель, задачи, объект и предмет исследования, раскрьпы 
научная новизна, теоретическая и прi\!I:ТНЧеская значим~ть диссертационной работы. 
В первой главе «Коэффициентиы:й метод в задачах оценки и управления 
финансового - экономическим состоянием предпрИЯТИJI» рассмотрены актуальные 
проблемы коэффициентного подхода к анализу результатов рыночной деятельн~ти и 
оценке фннанrово - экономического cocтo.IПIИJI предпрИЯТИJI с учетом ~ийской 
практшси нормативно - прввового регулирования производственно - хозяйственной 
деятельности предприятий акционерной формы собственности. 
Во второй главе «Полный и иеизбыточвый набор фннанrово -экономических 
показателей: методы формирования, варианты исnользования» рассмотрена проблематика 
разрабоnси и совершенствования нормативно - информационной базы коэффициентного 
метода, связанная с формированнем полиого и веизбыточвого набора фннанrово -
эковомичесJСИХ показателей и его использования в задачах фннанrового планирования и 
управления. 
В третьей главе «Модели и методы формирования порогоных значений фннансово 
- эковомичесJСИХ показателей» представлевы подход и метод формирования значений 
фннансово экономических показателей полиого и неизбыточного набора, 
соответствующих оптимальным вариантам деятельности предпрИЯТИII в интервалах 
проmозируемых изменений параметров внешней и внутренней сред, на основе 
математического моделирования ее экономической дииВМИЮI за рsд п~ледовательных 
интервалов IVWIИрОвания. 
В з81СЛ.юче-и представлевы основвые результаты и выводы: диссертациониого 
исследования. 
П. Оевоввwе ПOIIO~BИII Н ре:sуm.таты H«JJCД088JIJIJI 
Рыночная устойчивость в эффеrrивв~ деятельности промыmленного 
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предпрiiJП'Иа в производствеиной и финансовой сферах .IВJIJIIOТC.II важиейши:ми 
индикаторами его конхурентоспособвости на товарНЬIХ и финансовых рынках. В этой 
свDи весьма аrrуальной ДЛ.11 рывочной эконОМИIСИ остастс11 проблсмаnпса разработки и 
совершенствовани.11 инструмснтарu анализа и количествеиной оцеmси финаисово -
экономического COCТOIIИИII предпрiiJП'Иа. 
Предстввлевнu в работе сравиительШIII харахтеристmса подходов, методов аналнэа 
И ОЦеВIСИ фИНВИСОВО - ЭIСОНОМИЧССКОГО COCТOJIИИJI предпрИПИЙ ПОЗВОЛИЛА СДеЛаТЬ ВЫВОД О 
высокой значимости метода фииаисово - эконоNИЧсских коэффiЩИентов, использование 
которого в Пpa!mfKe российских предпрИJI'ПtЙ ухазывает на наличие следующих проблем : 
- отсутствие единой классификации аналитических блоков коэффициентного 
метода, переЧW! используемых показателей и единых ыетодик их расчета по причине 
нсоднознач:ной иитсрпретацин экономического содержания значительной части 
показатслей; 
- отсутствие обоснованного и адаiiТRJХ>ваиноrо к российским условИ.IIМ метода 
определенu nорогоных значений фннансово - экономических показателей по причнне 
несоверmеиства нспольэуемой нормативно - информационной базы. 
С целью исправлеИИ.II этих недостатков автором проведено уточнение нормативно 
- информационной базы метода финаисово - экономических коэфф!ЩИентов с учетом 
особенностей российской практики формироваиИII разделов и статей бухгалтерской 
отчетности на основе прив:ципа непротиворечивости расчетных формул. Представлены 
уточненные формулы 26-тн часто используемых коэффициентов аналитнчсских блоков: 
финансовой устойчивости2, ликвидности и платсжеспособн~, рентабельности• и 
деловой активности~ . 
Большивство коэффициентов фушсционально выражаютс11 друг через друга, что 
IIВЛ.IICТCII пр11МЫМ следствием испольэованu в расчСТНЬIХ формулах одних и тех же статей 
Баланса (ф.NЩ или Огчета о прибЫЛJIХ и убытках (ф.N~). В результате, эадава11 
1 КоэффнциеН'tW : финансового риtка, IВ'IОИомии, фiiiWICOIOA устоАчивости, сrруктурw дОЛI'ОСJЮ'IНЫХ 
111<'1'10101, манеарени~ tобсnеииwх tредС111, обесnеченности оборотного каnитаnа со6стае101ыми 
ИСТОЧI!ИJСIМИ финансированИJI, tоотиоwеИИJI мобНJ!Ьиwх н имыобНJ!Ьиwх средста, дми запасов в текущих 
u:тиu.х, обесоечеииости запасов coбcТIIellllbliOI нсrочииUМR финансироааии., JJ:ооффнциеtrrа нмущесnа 
nроизводстаенного иазначеИИJI. 
1 КоэффнцнеН'tW: общего nоказатела nлате.еспособностк, абсототвоll ЛIIICIIнднOC'ПI, срочкоА (бwcrpoA) 
ЛИkВКдНОС'nl, текущеА 11Кk11ИД1ЮС'1'11, COO'niOЩCНИ.II дебиторскоА И &:peДII'I'OpCKOII задоmкеИJIОСТИ. 
' Коэффициенты: ре~m~беm.носrи npolWI< (реапизоаанноll продукции - ROS), ренn6еn•ности оборотного 
капитапа, рентабеп•ностн собетаенноrо капитапа (ROE), рентабельнОС'nl 8J<ТИ8Оа по прибылн от реадИ3&ции, 
рентабеJt•носrи аnивоа по балансовой прнбwлн (реtrrабельность совокуциого IWIII'IUI), рентабельности 
amraoa по нераспределенвоА (чистоll) прибыли, рентабельности внеобороmоrо J<ВПиtаnа (фондоотдача). 
'коэффнциеН'11о1 : общеА оборачнааемости IIICТIIВOJ, оборачnаемос:п~ материаnнwх :wJacoa, 
оборачnаемостн собсrвениого uпнтала (коэффициент отдачи собс'J'IIенного капитапа), инаестншюкноll 
lkТИВНОСТН. 
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порогоаос (или требуемое) 3начение одного коэффициента, 3Ваченве другого 
вепосредствснио onpeдeЛJICТCII через фушсциовальвую сuэь. Это существенно 
orpiUIИЧIIВIIeТ возможности произвольвого директивного зад11ВИ11 значений (в данном 
случае пороговых) фива.всово- экономических показателей. 
Последвее актуализирует необходимость выбора «базисного» набора среди 
показателей, рассЧИТЬJВаеli(ЬIХ по давным официальной бухгалтерской отчетности. 
В работе обосво118ИЬ1 следующие приНЦИIIЬI формирования таJСого вабора6 : 
- независИII(ОСТЬ расчетных формул любой пары коэффициентов, что обеспечивает 
корректность оценки cocтoJIВИJI а.вализируемой сферы по причине отсуrствия 
дублирования информации; 
- обеспеченность содержащейся в показателях формируемого набора нвформацив 
ДЛJ1 pemeВИ.II 3адач анализа, оценки и дальнейшего управлеВИ.II проИ3водственноl! и 
фниа.всовой деятельностью предпрИ.IIТИ.II на тактическом и стратегическом уровнях. 
Набор финансово - экономических nокаэатсле!l, отвечающи!l критсрИ.IIМ полноты и 
неИ3быточности назван в работе универсальным: при добавлении вового коэффициента ве 
во3внкаст новой информации и, напротив, удаление mобого показатсЛJ~ ведет к nотере 
информацвн, необходимой. ДЛJ1 мотивированного з81СJIЮчеНИ.11 о фииансово 
экономическом состо.IIНИИ предпрИ.IIТИЯ. 
На основе разработанной нормативно ивфориациониой базы расчета 
перечисленных выше фивансово - экономических покаэатслей сформирован и в работе 
доказана полнота и не113быточиость следующего набора из одивнвдцати коэффициевтов7 : 
автовомни (а, ), финансовой устойчивости ( ~ ), обеспеченности оборотных средств 
собствсвными ИСТОЧИИЮIМИ фнва.всиро&а!IИII ( а4 ), быстрой ликвидности ( ~ ), 
абсолютной ЛИКВIЩВОСТИ (а,), соотвоmеВИ.II дебиторской и крсдвторскоil задолженности 
6 Перечисленные прИНWIПW ис:nОJIЬЭоаались в работах А. Шеремета, Р. Сайфулина, Е. Herameea, С. 
Филатова, И. Садwрииа, С. Гречина, А. КовалеНJ(о и др. Однако у некоторых uторов pe8JIIDIЦIUI Э111Х 
nриtЩИПОВ не oтJIИ'Iuтc• nослсдо~ьносn.ю, а в работах других - IЫDJIOНW формвльны:о неточиости 1 
расчотных формуnах. 
И3 рассмотреi!КWХ работ наибоnое 3начимwми, по нашему мнеRИЮ, .DJIIIIO'\'C• розуnьтатw И. 
Садwрина (Садwрии и . А. , и,nот.:юаанис ЦСЛСПОЛ111'811JQ • 8НIЛН30 и llp01110SIIJIOIIJIIIII фиианС0801'0 
СОСТО.IИИ.( ор111КН3&1U1Й // "-тореферп дис. ва соне. уч. стеn. к.э.в. по сnоЦII&JIЬиости 08.00.12, СПб., 2009r.}, 
которw11 предnо>КИJI с:обст8ениw11 набор no~oll и wотод формироаани. баланса предприпu по их 
планирусыwм эваченВDI. OIUIUo 11 :па р8бота не лишена ио.цоетtm:оа, 1< числу которwх относоw отс:утс:твво 
в мкнимаnьно nоnком наборе nохuателой бnохоа рентабел .. ности 11 дслоаоll uтианости, а ТIIDitO то, что 
oтoбpiiiOIWe nжn. nol!a381eJiell, nлuc., достаточными дnв блоков финаисоаоА устоllчИIОСТи, nиoiiJIИOCТМ н 
ПЛ8Т0)8:0СПособНОСТR, ие /IO'J&OJШO'Т ОпредМкn. 3Н&ЧОНIU ВОI<оторWХ ytOЧНIIOIIIИX DOIOIXТOJ\08 (по прНЧИIIО 
вWQJ\elfi!ЬIX нами ноточностеА а иcnonэyeмoll иормВТIUiио- расч01110А ба3о), а сле.аокrеnwю не обрезуют 
nолный набор. 
' Нуыср8ЦИ11 ~~:oэффiЩIIclfi'Oa СООТ8е1СП}'ОТ nриае.ценноА а ТIII<CТC диссортацJUI. 
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(а.), доли запасов в текущих uтивах (~).рентабельности продаж (по чистой прибыли) ( 
а10 ), оборачиваемости оборотных активов (а11 ), оборачиваемости внеоборотных активов 
( а12 ), рентабельности собстаенных средств ( а13 ). 
Показано, что на основе универсального набора ~ -а13 возможно 
усоверtпенствование нормативного подхода к определеНJОО порогоных значений 
финансово - экономич:есJСИХ показателей. В частности, с помощью выявленных 
аналитичесJСИХ зависимостей возможна дополинтельнu проверка корреiСТИости 
назначаемых JП1Р порогоных уровней провзводных (не вошедmих в универсальНЬIЙ 
набор) показателей8 : 
а ·(1-а) а)= ~ 1_' а1 ·(1-а4 ) (1) 
1-а, ·(1-а,} 1-а1 а1а3 а, = ( ) (или а, = ( ) ( ) или а5 = ( ) ), l-a2 1-а2 • 1-а4 а4 • 1-а2 (2) 
К _ОА_ 1-а1 1 1 К =ВА=а1 -а4 
·•'•- ВА- а1 -а4 а1 (1-а3 ) ' ВА ВБ 1-а4 ' (3), (4) 
ЗС ЗС 1-а1 Кзс =-=1-а" Кзс,сс ==-=--, ВБ СС а1 (5), (б) 
К _до _а2 -а1 К _ ДО _а2 -а1 
ДО!СС- се- а, ' ДОIПК СС+ДО- а2 ' (7), (8) 
к - се -~ к = ко = 1- а2 
сстк- СС+ДО- а2 ' коtзс ЗС 1-а1 ' (9), (10) 
кз Кюtко =КО =а, ·{а6 -а?), К == СОС =а. coct:kl•. Запасы а9 (11), (12) 
К =ВР/ВБ = а11 ·а12 
o6.u. ер. all +al2 ' 
ЧП а ·а ROA=--=a · 11 12 • ВЕер !о (ан +~J' (13), (14) 
Например, если пороговое значеине коэффициента а, установнть на уровне выше 
0,6, то согласно выражению (5) значение К.З<: должно бьrrь ниже 0,4. 
1 аз- ~оэффициент ыанеареиности собственных средств, а,- коэффициент текущей лиовдВости, К,.,,. 
коэффициент соотношенЮI мобил~ных н ИМiоlобилиэованных средств, К •• · доЛJI основных средств в ватоте 
бвланса, К зс • коэффициент концентрации приалеченнwх средств, К зс tcc • коэффициент соотношенИJI 
заемнwх и собственных средств, К до/Се • урове~ финансового леаериджа, К доt пк. коэффициент 
финансовой зависимости каnитвлнзируемwх источнuов (коэффициент дOJli'OCpoчнoro npJWJeчeНИJI 
заемных средств), Ксстк" ~оэффициент финансовой незuисимости I<ВПJIТ8ЛИЗируемых источников, 
Кко1зс· коэффициент 1Ср8Т1Сосрочной (текушей) задолженности, Ксос,з- • коэффициент обосnеченкости 
заnасов собстаеннwмн нсточниii:INИ фннанснроаанЮI (коэффициент автономии источников формнрованИJI 
запасов), Ккзl/rо· дом кредиторской задОЛJI:онности в текущих обюательстаах, Ко~~ .•. • коэффициент 
оборачиваемости 81СТИ801. 
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В свою очередь, пороговые зиачеви.а показвтелей а1 -а9 CII.IЗIВЫ вЫDЛеНИЬIМИ в 
работе СООТИОШеВИJIМИ; 
О< а, s; а1 s; 1, 
а4 s; 1, 
а4 s; а1 , 
О s; а, s; а6 s; а5 , 
а, <!:0, 
О s; а9 s; 1. 
(15) 
Поквзаио, что дальиейшее уrочиение пороговых значений поквзателей 
универсального набора может быть осуществлено с учетом особенностей анализирусмой 
сферы дсятельвости: производствениой влв финансовой. Обосновано, что индикаторами 
устойчивости этих сфер IIВЛIOOТCJI поквзатели: а4 , а", а10 , а1 1 , а11 , а13 (производствснна~~ 
сфера); а..~. а4 , а6 , а,, а,,а10 , а11 (фвнансоВ8J1сфсра). 
В свою очередь аrрсгировавва~~ оценка и последующий учет в модСЛJIХ 
плаииров1ШИ11 и управления производствеиной и финансовой сферами соответствующих 
ивдиквторов устойчивости пoзвoJIJIЮI" уточнить пороговые значения, 38Д11811СМЫе 
СОО'Пiоmением (15). 
В частности, автором рвесмотрена задача формироВIIВJLI оптимвльного по 
рыночному критерию варианта производствсниой деJIТСльвости, обеспечивающего 
планируемую рентабельность производствениого капитала9 с учетом порогового значеви.а 
риска финансовой сферы: 




rде: ЭФР- величина эффекта, (ROA-r(l))- диффереНЦIW!, а l=ЗС/СС - мочо фннавсо110rо 
рЬ1Чаrа; /mu - npиeblJiewwl! (noporoawl!) уроаеко риска фииавсоаоА сферы; r(l)- cruкa npoцctm оо 
llpiWIOJCaehiWМ ICpOдJn"Uf, HemпtOIIuO ЭUИС.(ЩIЦ ОТ ДОЛГОВОЙ ll8'l!Y3KH; r- C:ТUU налога на прибwл•. 
Оптимальному значению 1• плеча финансового рычаrа соответствует оптимальное 
значение коэффициента автовомни а1 : 
• 1 
а, .. 1+1' · (18) 
С учетом (14) MOJICВO сделать вывод, что фниавсовый риск IВJII:CТCJI присмлемым 
при выполнении условИJI : 
9 Про11380дспоинwй DПИТаJ1 - собстаеииwе и заемные средс:т.а nрсдприжтw11, финансирующие пос:то.ннwо 
и nереыоиные 10держи производспо101оl! дс.теп.ности. 
ROA~r или 
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а . ан ·а,2 ~r 
to (ан +а,2) (19) 
и оптимальИЬIМ - при значении а, , соответствуюЩИN ( 18). 
Соотиошени11 (18) и (19) могут служить базой определеВИII пороговых значений 
показателей универсального набора - индикаторов устойчивости финансовой сферы 
предпрИJIТИЯ, на основе которых в соответствии со схемой табл. l возможно восстановить 
• а · а статьи баланса, соответствующие оптимальному (а ) и приемлемоыу ( а10 • ( 11 12 ) ~ r ) 
1 а,, +a,J 
уровНIIМ риска (при задаиной рентабельности бизнеса). 
Формирование баланса предпрИIIТИЯ, отвечающего планируемым (заданным 
пороговым) значевИIIМ фииансово - экономических nоказателей и величине собственных 
- СС (либо, заемных - КО) средств, nозвоЛJПОТ оценить достижимость запланированных 
менеджментом результатов в производственной и финансовой сферах. 
Таблица 1 
Схема +ормнровав1111 проrнозвоrо варванта баланса на основе планируемьп 
значений +нвансово - экономичесiСIП показатеяей уввверсальвоrо набора в 
планируемой вeJIII'IIIRЫ СС (КО) 
Стап.а (стап.к) а~m~ва Вариакт расчета на конец nеркода С IICПOJI1o3088HKOM СС С KCПOJIJ.308aKIIOM КО 
1. Виеоборотиwе a1n11вw СС · (а -а,) а1 ·(1-а,) 
КО· (а,-а.) 
(l-a2 )·(1-a4 ) 
IL Оборотные lt<ТИBW СС ·~ КО· (1-а2 ) · (1-а4 ) а1 • 1-а, {1-а1 ) 
А 3 -медllеннореалюуемые : СС · {1-а1 ~-а~ · (1-а2 ) · (1-а4 ) ко{ {l-a2)·{1-a.)_a6] Заnасы + Долrосрочнu 
дебнторскu sадопженность + а1 ·(1-а,) {1-а1 ) 
Прочие оборотные llmПIЫ 
в том числе : Заnасы СС · а9 · (1 -а1 ) а9 · (1-а 1 ) · (1-а4 ) КО · а1 · (1 - а,) (1-а,Т 
А 2 - быстрореалюуеыwе: СС· (1-а2 }-{а6 - а7) КО·(а6 -а1 ) Крmсосрочиu дебнторскu а, 
задолженность 
А 1 -IIIIНбonee лиоNдНЬlе: СС · а 1 · (1-а2 ) Кра11<осрочиwе ф1U11JI008We КО· а-, 
IЛО*ОНИА + Доие*ИЬlе а, 
С()СДС111& 
БАЛАНС cc . .l. КО·-1 -
а, l-a2 
Cтwn.8 (СТ8П.И) niCCRU Вариант рвечета на конец nериода 
111. СобсnемиwR каn11Т8Л се ко . ..!!L 1-а2 
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Продолжение тлбл. 1 
3аеинwl nnlfТaJI ccJI-a,) КО ·~ а, l-a1 
IV. Допrосрочнwе СС ·~ КО·~ обюателЬСТ88 а, l-a2 
V. IСраткоерочнwе СС·~ ко о118:18ПЛiоСТ88 al 
8 том число: КредиторсkU СС· а1 · (1-а2 ).(а6 -а1 ) КО а. ·(~ -а,) З&ДOJIZCIИll~ а, 
БАЛАНС се . .!.. КО ·-1 -
а, l-a1 
Представленные вЬIШе варианты прахтического использоВВНИJI коэффициентов 
универсального набора остаются в рамках нормативного подхода к определению их 
пороговых значений, который, как правило, не предполагает использоВВНИJI экономико -
математического инструментария и основывается на субъективных оценках экспертов. 
Обоснованные пороговые оценки финаисово - экономических поuзателей 
производствсв:ной 11 финансовой сфер деятельности JСОН!СреТИОГО предприnия в работе 
предложено определять как их значения, соответствующие оПТI!ЫальНЫN вариантам этой 
деятельности в рамках возможных сценар11ев развi!ТИJI внешней среды с учетом 
проиэводствеино - технологических, фв:наисово - ресурсных и рЬ1НоЧНЫХ ограничений. 
Пессимистический н оптимистический сценарии разв11тия рьпп:а (цены 11 спрос на 
продупuпо и факторы проиэводства, цены и объемы креДИТНЬIХ ресурсов и др.) 
обеспечивают получение диапазонов значений показателей . 
На наш ВЗГЛJiд, такой подход позволяет решать задачи внутреннего аудита при 
оценке эффективности полученных предприятием фннансово - экономических 
результатов : попадание фактических значений показателей в диапазон ОП11Di8ЛЬНЫХ 
говорит о рыночной эффективности его деятельности, выход за рамки оптимальной ЗОВЬI 
характериэует неустойчивость финансово - экономического СОСТО.IDIИЯ. 
В работе предложено выбор оптимального варианта деятельности предприnия 
осуществить на основе моделирования ее экономической динамики в процессе реализации 
рыночной стратеmи с учетом рассматриваемого сценария. Стратеmя может быть 
представлена упорядочеiПIЬIЫ (по этапам прИВП!U решений) набором параметров, часть 
иэ которых задаетсяJПIР (нереЛIIТИВная сОСТ8ВJ1JIЮщая), а другая - определяетса решением 
генерируемой оптимизационной задачи (реЛJIТИВная COCТIIJIJШOЩU ВСJСТОр 
номенклатуры, объема проиэводства и прИВJiекаемых по отдельным интервалам 
планироваииJI креди111Ь1Х ресурсов). Эти параметры в полвой мере харапериэуют 
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СОСТОIИИе производственной и финансовой сфер предпрИJПИJI на рассматриваемом 
горизонте nлаиироваиия10. 
Формирование оптимальной рыночной стра-n:rии предпрИJПИJI осуществJU:стс.l на 
двух ypoвWIX: на первом опредеЛJIСТСI группа параметров нереШIТИВной coctaВJliiOЩeй 
стра-n:rии, на основе которых в процессе pemeИIIJI задачи математического ыоделироваиия 
производствеиноА и финансовой деятельности предпрвi!ТИЯ с учетом выбранного 
сценария (задача второго уровu) oпpeдeJIJIIO'fCI значеИИJI перемевных peiiiТИIIBOЙ 
СОСТ8ВЛJIЮщей стратегии. 
В работе математичесiСIUI модель формироВ8НИ1 оптвыальиой рыночной стратеrви 
предприятия представлена ооотиошеви.IМВ: 
т 
Z "'Ld<~< · r.mlJI -+ _max , 
t•l Хм,К061 
ЧПIJI = {1-r.~~)·[i:X.~~.1 .(р.~~,1 -clJI;)+ i:,x:.1•1 .(р.~~,~ -с,щ_1~1 )- FIJI + 
1•1 1•1 
+PIJI ·((1-z.~~,~)·(ССн +Д0,_1 -BA,J+(l-z.~~.1)·KO.~~)-u, ·KOIJI- р, } 
f. 1 ( шin) 1 ( -) ~--·XIJI,1 +X1,1 ;S;""&.h• h=I,H; 
1•1 fJlJI,I,h 
't'1IJI.I,h ·(x.~~.l +x;:1•)s;r41,h, (h=i,H); 
1•1 
i:,clJI,1 ·(x.,,1 +x,~in)+F.~~ ;S;z.~t.l ·(СС,_1 +Д0,_1 -BA,J+zlJI,2 ·КО&; 
/о\ 
i:,c.~~.1 · x,":}" ;S;zlJI,1 ·{CCн +Д0,_1 -ВА,_1 ); 
lol 
О s; КО41 s; Кы; 
i'41 ,~ ;S; (х41,~ + x;_1J, ~ = l,n); 
















10 Исхоц 10 цепи модмиро1111101 3Иачсниl! финансоао - эконоМIАОС:IDIХ пod3&teлcll, рассч11'1"Ы81Смых на 
OC:HOIC JWtiiWX б)'ХГ81Т1'1'рс1<0А O'I"'II'I'IIOCfИ, 1 работе 3а I"'piDOirl' мaннpoNIIIU llpiiRIII<IC'ICI IWIO!Шipllloll! 
rод. а ИI!Тереалом ппакиро118НИН JWIJIC'I'CJI оартап, 0'1"1011IOC:~ по JСОТОрОму форwируотс• на ос:ноае 
доно•ИWJt пспокоа, rевсрнруомwх проюаодстаевноl! и финансовой доnоnносnою. 
се; =CG-1 +ЧД,,-Д/JI; 
ВА, =ВАн -Alol; 
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ДО, = LAм,r, = LдO.v · а1.•.••, /"' = l,mм · пм; 
)<1•1 )<t•l 
1-1 
КО,= КОы · а, ,1 , 1., + LKOIV ·а1•1 ,,~; 
}•1-~ 
,_, , ,". ,1 -1 1-1 ,.", ~ - 1 Р, "' L fкoN · РJ.щ-.>. + L fдo.v · P1.•.c•-q)• . 






Важиой особенностью модели J[В.JlJieтtJI возможность учета в целевой фушсцви (20) 
(Z - чистая дисконтированной прибыль) синерrетических эффектов пролоиrации во 
времени (по отдельным интервалам рассматриваемого периода) денежных притоков и 
отrоков по производственной и финансовой сферам депельиости. 
Система оrраничевий вюпочает rруппы производственно-rехнолоrических ((22), 
(22)', (27)), финансово-ресурсных ((23)-(25), (32)-(36)) и рыночиых ((26), (28)). 
К rруппе экзогенных переменных отиоситс.11 11 : 
Pl>l ,l • Dl>l,l• r,.k. r"'. к"', fl"' - задаютсА сценарием : р.,_, - цена реаnюацик ед. продуJСЦКК 1-ro 
каимеиоваиu а периоде 1, D IJIJ - верхиu Jl!811ИIUI спроса ка ед. проду1ЩВИ i -го нaимoиoiWIIU а периоде t, 
r,_.- спожнu roдoau процеНТ118.1 стаака по t:раТkосрочному q>одиrу, азnому в перноАе 1, у"' - cтuu 
ИМО/'8 Ка прИбЫJ!Ь В ПерКОАС 1, Kl>l- M&J<CIIМ~HO 803ИОЖНWе дМ ПерИОЩ 1 объемw J<P8ТkOCPOЧIIWX 
заем/IЫХ средСТII, fJ., -доходиосn крапосроч/IЫХ фиiWIСОВЫХ впожекиА дМ перноu t; 
- вереJLIТИВН.Ые переменвые стратеrии: 
IJ"'J.I> '""' ·' · ~, F"' ,c61 •1,d"', х;_1 ,,. Аы ,сс;_10 дq_1 ,В4_1 - опредеп.потс• техкико­
экономическими и финансовыми условЮiми формироваt!ИI проюводственкоА проrрамиы периоu t: IJ~>JJJ 
(h=I,H)- Нtn'еИСИВИОСТЬ nоступлеНЮI RpOAYКIIIIИ i-го иаименоваИИJI на h-ю rpyony oбopyJ.OBIIIIIU а 
периоде 1, r,., ,, ,> -rpyдoewкocn nроюводствв продукции /-го нвименоа8.ИRJI ка h-11 оnерации в nериоде 
1, F61 - посто•кныс юдер•кн дМ nериода 1, с,., (; = с;;) - nеремеииыс юдер)ЦИ, а расчете ка сд. 
продукции 1 -го каимеиоааии• (удел•иые персменные юдержки) дМ nериода t , d"' • коэффНЦIIекr 
диcKOimiJ>Oa&ИИJI дМ периода/, х;_ 1 ,1 - запас nродукции 1- го иаименоааКИА ка конец nepиou 1-l; 
х~ (1 ~ 1,n),x61J V = 1 , п), А.., ,.., (h ~ 1, H) , -r."JJ (h=I, H) , д"' -зиачеНИА nерсменных н множес:тu 
индексов n и Н уi'I'Внuливаемыс ЛЛР на :лапе формированЮI сnиска альтеркатиакых аариактоа 
рwкочиых сtратсrи~ : x~io V = 1, "} - стрuоаоА заnас проду1Щ11и 1 -ro И&ИNекованЮI на конец ncpиou t, 
х61,1 v Е 1, ") - wииимапьно доnустимwй объем аылускаемоА продукции i -го каиме1108&НIU, Льr ,h (h .. \ , Н) 
- эффоJ<ТИвное вре>и~ paбcm.l оборудоваиЮI h-A техиолоrичсскоА rpyonы в nериоде /, r"'JJ (h=l,H)-
" в рамках t-ro IIIIТepN118 персменные се,, В4. р, IIМCIOT статус ЭIСЗОГСНИWХ, • рамках асеА модели 
DIUIIOТCA эндоrеккыми переwеккыми, так ках опредСЛJiюТ состо•ние ахода следующего икrераалL 
• 18. 
эффсnнвное время занrrсюrи рабочих на h ·11 операции (!11УППС оборудоаанИII) в периоде t, дм · размер 
вwппачиваемwх днв11дендов в периоде t; 
ц, р1 , a,,.,IN (a,J),Io ), p1.l<lo • OnpeДCJUIIOТCR ПlраМС'!t18МИ IСрСДИТОII: IIНДCI<Cbl k, д - DpiOHIIКИ 
l<раТIСосрочиых (до111'0Срочнwх) кредито1; ~.k • число иачислсниА npoцeii'IOB и вwnnп 1 rоду, "•·• • срок 
кредита (в годах), f. ДIIИИВ текущего периода (в rодах); 1., =1, mt.l< • n,.J - пopuкoowil номор IWIIJI&тъt по 
кредиту, взJIТОму в перкоде 1, а,,~. 1., (а,..,1.,) - парамспр ос:t\\тха осноаноil с:уммw дома по креАifТУ K(J 
(до.,) ПО<:Лс 1-ii выnлаты (на основе (40)), Pt.J<J., • парамспр ИIIЧИCJICRНWX процетоа в l·м по очорсдн 
rt'IAтeJI:c по крсАifТУ Kq, (ка основе (40)), ц, р, · napaмcnpw попзатем «Процснтw J: ynna1e» (иа основе 
(43)); 
Z ",,1.( z ы.z )- диpelmiiiHO опрсдепясмwс 1П1Р napaмerpw модели: дo/UI со&таенноrо (3МN!Ioro) 
IW!иtall&, н&пpiiiii!Reмu на формированис проюводс:таснноrо кaПIIТIUia nериода t , z l>I.J• z l>I.J е [0, ~ . 
Перемениые х1111 ~=l,n) и КО., составлJПОТ блок эндогенных, формируемых в 
процессе peшeiOIJI задачи: хм.• ~-l,n)- объем выпускаемой в периоде t продукции i-ro 
наимснованu, КОм -объем привлекаемых в периоде t краткосрочных кредитов. 
Модель (20)-(36) при наличии условu (31) относится к целочисленным линсltRым 
задачаы большой размерности, решаемым на последовательных ииrервалах планирования. 
Последнее обсто.RТСльство позволяет дополииrельно характеризовать се как задачу 
динамического программироВ8ИИ.11, в которой чвсть составruпощих целсвой фующии и 
системы ограничений очередного шага генерируется в процессе решеННJI задачи 
предыдущего шага. Линейный характер модели обеспечивает возможность определеННJI 
двойственных оценок ограничений, которые используются на этапе анализа оптимального 
решсВИJI. 
Числеиную процедуру поиска оптимального решения задачи (20)-(36) предnожено 
орrаввэоватъ иа трех последовательных уровнях. 
Уровень А. Реализуется процедура решения общей задачи динамического 
программнроВIIНИJI (20)-(36) в направлении «от начала в конец» с учетом возможных 
итерационных возвратов на предыдущий период. 
Уровень Б. Для рассматриваемого периода t орrанизуетс.11 поиск решеНЮI 
соответствующей ствтичиой (объемной) задачи, cliJI38Шioй с выбором оптимального 
варианта провзводственной программы и схемы ее фннанснроваRЮI. 
Фующионал модели периода t • максимум чистой прибыли за период (21 ). Система 
ограввчений вЖJПОчвет выражеЮIJI (22) - (31 ). 
В свою очередь, статичиu 38Дача периода t З81СЛЮЧIIСТС.I в решении К 
итерациоиных задач (t,k) н выборе такой пары (z"'-1,z"'-1Y'·•> долей собственного и 
заемного провзводственного юшитала, для которой достиrаетс11 максимум фуmщнонала 
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Обосноваввость ухазаинога nодхода к решению задачи ypoвll.fl Б подтверЖД~~еТСJI 
валичием монотонной завиенмости значения фувкпиовала (21) и доли заемных средств в 
производственном капитале (dJ, задаваемой следующим выражением: 
(37) 
rде: dc - средиu дOJUI заемного Ja\IIIIТIIJia а соаОJСУПНОМ nmrraлe, прИВJJекаомоrо дn• ф111W1Сиро8811ИR 
проюаодстаенноll деi!ТМ~ности, 
на основе когорого предложен метод направленного перебора значений zi>J.1, Zы.J• 
обесnечивающий высокую скорость сходимости численной процедуры. 
Для решения задачи (t,k) (уровень В), nruпощейся статичной задачей 
целочисленного линейного проrраммировавия, в работе предлаrается использовать 
ятерационвый метод поиска квазиоптнмального решения с локальной оптимизацией 
решения и оценхой поrрешности на каждой итерации. 
При разработiсе аналитических выражений ДЛJ1 целевой функпни и систеNЫ 
оrраничений модели (20) - (36) возннхла проблема уточнения элементного состава 
денежных потоков, включающих oтrom, связанвые с погашеннем кредитов и процентов 
по ним. Оrметнм, что в соответствующих разделах финансовой математики формулы 
расчета элементов /-го ануитетноrо nлатежа постнумерандо через первоначалъную сумму 
долга не прсдставлены12• 
Для восполнения этого пробела автором разработаны аналитические выражения, 
справедливые ДЛJ1 расчетов как по краткосрочным, так и долrосрочиым кредитам: 
(1-(1+ ~:~J}(1+ ~:Jiм·m,,·•,, 
Т.,,.,.= КО •. · ~-----.!--::--:-----, 1 .. = I,m,.* ·n,.; 
,_ ~ ( r. ) •• ,, .• ,, ~ ~ 1- 1+~ 
m,.k 
(38) 
12 В сооnмm:твующих лкrературных IIC'IOЧIIIOOIX расчетные фopiiJIЛW основаны исМIО'IнтедlоНО на учете 
пред~о~дУЩСrо платnса. 
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1~ ( ~ Г) ( ( ~ г-··· ·· .. -J 1- l+..!L о 1- 1+....!.J.... т, .. т, ,. 
(·+~г· ( ~ Г ...... ' 1- l+_Q_ т, , , т, ,. ;., .. J,m,.k . n,,1 ; (39) 
[ 
., )'~ ....... ] 
1- l+..!L 
(40) i61 =О, т, ... ·n,,1 • 
ГДе : кq,. leJIИЧJIH& кредита 83/П'ОГО 8 периоде t, хараrrеризуетс• Параметрами: 
r,,1; m,,1 ; "..t." Т.. ~ ·~; P,, t. •~ ; А.. ~·~ , t - прииадлежн~ к кредкrу, вз.пому 1 период t; k- обозначение 
kJ18ТХОСрочностя кредита; i., - порiiДКОIЫА номер выплаты по кродкrу, вз.пому 8 периоде t, 
i., = J,ml.! . п,,. ; r,.t • CJIOJI[IIU годовu npoцelri'RU' стааи; m~1 • чиtло иачислеюdl nроцентов и выплат а 
периоде (году); п,, . . cpok кредита (8 годах); т.. ~·~ . суwма пoraшeiiiiJI основного дома кq, ' 
СОдерЖIЩСГОС~ В i·M пnате:ае; P,, ~t• · HIЧHtJiciOIWe проце!ПW 8 i·M ПО ОЧереДИ nлатеже ПО кредкrу КО.\1; 
A,,~ l• • остаток ОСНОВНОЙ Сум'II.Ы дома ПО кредиту кq, ПОСЛе 1-ilвыпnаты ( А,,~О • кq, ), 
с учетом которых рассчитываютс• статьи nассива «Баланса» ( «0б.138тельства» на жонец 
nериода t) соответственно по l<pll'l'I(OCpoчным и долгосрочным кредитам и «Оrчета о 
пpибbli\JIX и убЬIТI(ах.>> («Проценты х уплате» за период t), отражающие динамнху 
пorameНИJI об.138Телъств: 
t-1 




где : Д0111 - кpolUIТ, аuтый 1 периоде 1, t < 1 (продшесnующиА горюокrу ппаиироааии~) 
хараrrерюуетс~ параметр8М11: r"6; т,, д : n,,6 ; Т,,., ,"; Р,,~. •.; А,,."," ; t - ПJЖ118А11ОЖИОС'ТЬ х кредкrу, IIUI'OW)' • 
периоде 1; д- обозначение долrосрочиоств кредмп; i61 - порЦХD8ЫА иомор IIЫnllln'W по кредиту, вз.пому 8 
nериод 1, 1., • J,m,.P · п,,.; 1· мкна текущего периода (8 годах); Р;" · npoцellt'Ы к уплате за период 1. 
Математическое моделирование экономической динамики предприпu на 
nланируемый период (календарный год) позвоЛIIет сформировать ОП'I'I!Nальный по 
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рыночному критерию вариант производствениой и финансовой деятельности и 
соответствующие этому вариа.R'I)' данные бухгалтерской отчетности (ф . .N'2l, ф..N'22), на 
основе которых по следующим формулам предложено опредеЛJIТЬ оптимальные значениж 
финансово - экономических показателей универсального набора. 
1. Коэффициент автономии (рассчитывается на основе се;, кq, Дq): 
(44) 
где: ЧЦ=(!-у.,) · (ПР., +Р; -Р,;;); ПРы = ~:Хы.• ·{ры,1 -сыJ+ ~:х:.1• 1 ·{р.,,,-с&<н)-F., 
1•1 f•l 
.Е';, =P.,·((I-z.,,,)·(Cc;_. +д0,.1 -В.-1_.)+(1-z.,,2)·КО..); У., =и, · КО., + р, . 
2. Коэффициент финансовой устойчивости (рассчитывается на основе се;, Kq ,Дq): 
(сс,_1 +ЧП., -д.,)+(:Едо"., ·а1",~) 
j<J•t (45) 
3. Коэффициент обеспеченности оборотных средств собственными средствами 
(рассчитывается на основе се;, В4, ОА, ): 
а, (ССн+'ШАt-Д.,)-(ВА,.1 -А41 ) .(46) (ССн +Чllы-ды)-(ВА,_1 -А41 )+('Lдо"., ·ам1~)+(ко., · а,мы + fко"., ·а1)1.) 
;<1-1 J-C-'1 
4. Доля запасов в текущих активах (рассчитывается на основе ОА,, :tc.,J ·~ ): 
1•1 
а ----------,..bl-------,.--------.-. (47) 
•- (ссн +ЧП., -д.,)-(ВА,_1 -А.,)+('Lдо"., ·а1,.1.)+ ко., ·а •.•.• "+ :,Е ко..,. ·а1).,. 
/<1•1 J-t-2 
5. Рентабельность продаж по чистой прибыли (рассчитываетсJI на основе ЧП41 , ВРы ): 
. 
LPAIJ · ~t.l) +.x;_IJ 
а10 - (1-;.,) . (ПР"' +Р; -Р,;;)' (48) 
6. Рентабельность собстяеяны:х средств (раССЧИ'ГЬ!ВаеТСЯ па основе чц.. се;. CG_.): 
а13= ( )' 0,5 · 2СС1_1 + t.Ul., -Д 61 
(49) 
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7. ОборачивасмоСТh оборотных uтивов (рассчитывается на основе ВРы ,04,0.-f_,): 
. LРыАх.,, +x;_,J 
а"= t=l , O,S · (2 · ОА,_, + ll,OA) (50) 
где !!.,ОА=чп., -ды +Аы +(ко"' · а'·'·'~+ fко"'·а1 .•.•• -ко,_,)+(:Lдо"' ·ам.•. -до,_,} 
J•l-2 j<l•l 
i"'=l,mм · "м · 
8. Оборачиваемость внеоборотных активов (рассчитываетс.а на основе ВР 41 , ВА, , В-1.1 ): 
. LP.,, · (x>~<J +x;_,J 
... , 
0,5 · (2 · ВА,_, -А..) . (51) 
В работе отмечено, что достаточно часто выбор варианта деятельности 
nредприятия в nроизводственной и финансовой сферах осуществляется ШIР с учетом 
рисков финансовой устойчивости и (W!И) JПIIСВидности . В свюи с этим обстоятельством 
предложена модифИХВЦИJI основной модели с допо!IНИ'rельвыми ограничениями на уровни 
nриемлемых рисков для каждого конкретного сценври.а . 
Например, ограничение по нижней границе коэффициента автовомни а1 : 
(52) 
что позволяет в явном виде учесть риск финансовой сферы. 
Таким же образом можно ограничить риск потери ликвидности, задав МИID!Мально 
допустимое значение коэффициента текущей ликвидвости а, 13 : 
(53) 
В работе представлены результаты расчетов оптимальных значений финансово -
экономических показателей финансовой устойчввости, ликвидности и 
платежеспособности, рентабельности и деловой IUСТИВВОСТИ исследуемого предприятия, 
которые показали, что эти значени.а могут не совпадать и даже существенно отличатьсJI от 
средиеотраслевЪDt значений, что подчеркнвает их индивидуальный характер, отражающвй 
условия рывочной деятельности конкретного предприпия с учетом состояния товарных и 
финансовЪDt рЫНI<ов. 
Это позволяет сделать вывод, что предложенный подход к анализу и оценке 
состояиия производствеиной и финансовой сфер предприятия на основе моделирования 
оптимальных значениl! фииаисово - экономических показателеА универсального набора 
" BWOJIOHIIWO -O<:IIJIЭИ 311&ЧОНRА фИИ&НСОВО - ЭКОНОWИЧОСХИХ ПО~IIЗ&ТОJIОЙ а l И а, ПОЭIОJШОТ СДМSТЪ 
вwвод. '1Т0 одновромоинwll учет оrраннчекнй их зивчеНИII но приводит к противорочюо. 
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пoзвorurer повысить точность оценок и корре:rсrиость принимаемых на их основе решений. 
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